
物业公司扎堆赴港上市 并购提升行业集中度

□本报记者 张军

物业公司资本化动作频繁，赴港上市潮持续。 中国证券报记者注意到，仅6月24日就有雅城集团、荣万家、合景悠活3家物业公司在港交所递交上市申请。 正荣服务、金融街物业、弘阳服务均通过了港交所聆讯。

从募资用途看，多数企业提及战略投资和并购。 业内人士指出，2030年物业行业规模有望达到3.2万亿元，目前行业处于价值挖掘期。 并购将持续提升行业集中度。

拆分物业板块上市

6月29日，港龙中国地产公告，于香港主板上市计划全球发售4亿股，发售价介于每股3.60港元至4.10港元之间。 公开发售时间为6月29日至7月3日，预计股份将于7月15日开始上市交易。

正荣服务同日开启招股。 公司于6月24日通过了港交所聆讯。 正荣服务披露，本次计划全球发售2.5亿股，预计股份将于7月10日开始上市交易。

港龙中国地产和正荣服务本次IPO均引入了基石投资者。 港龙中国地产引入李家杰全资拥有的Successful� Lotus� Limited、中信逸百年资本有限公司控制的YBN� International� Holdings� Limited，二者将合计认购价值8000万港元的股份。 正荣服务则引入光大兴陇信托、大众（香港）国际、Poly� Platinum� Enterprises� Ltd、中城国际（香港）。

中国证券报记者注意到，6月24日有3家物业公司在港交所递交了上市申请，包括雅城集团、荣万家、合景悠活。 同日，金科股份公布称，旗下物业公司金科智慧服务赴港上市申请材料获中国证监会受理。

此前，弘阳服务、第一服务、金融街物业等物业公司已向港交所递交了上市申请。今年3月至今，已有建业新生活、兴业物联、烨星集团、华金国际资本成功上市。

对于物业公司扎堆上市的原因，中泰国际房地产行业分析师刘洁琦告诉中国证券报记者，2019年物业板块表现较好，物业公司现金流稳定，增长确定性高，获得资本市场认可，估值显著提升；同时，近年来物业行业集中度快速提升，相关企业扩大规模诉求强，在资本市场融资，有助于企业提升竞争力，争取更大市场份额。 刘洁琦认为，“疫情期间，物业公司显示出重要的作用，引起了社会广泛关注，物业公司估值得到进一步提升。 ”

“地产产业链多元化业务过程中，物业服务表现较为成功。 ”光大证券房地产行业首席分析师何缅南告诉中国证券报记者，2018年3月住建部发布《关于废止物业服务企业资质管理办法》，取消了物业行业的行政管制，行业进入了较快发展阶段。 相关企业拆分物业板块上市，可以扩大业务规模。 “2018年至2020年5月，先后有21家物业企业通过IPO或重组的方式实现上市，预计拆分物业板块上市潮将延续。 ”

扩大业务规模

对于募集资金用途，多家公司提及战略投资和并购。

正荣服务表示，上市募资所得额的55%将用于战略投资和收购，以进一步扩大业务规模和覆盖范围。 其中，27.5%的资金将用于收购，如优质住宅物业管理公司、具备商业领域专业服务经验的物管公司、具备政府部门服务的物管公司；27.5%的资金将用于收购社区产品及服务，与公司形成互补。 公司预计将收购3家物业公司。

金融街物业同样计划将部分募资所得款用于战略投资和收购。 公司对拟收购标的提出了标准，具体包括：适应公司发展或补充业务、最近一个财年的收入至少为4000万港元、最近一个财年的净利润至少为400万港元、在管物业建筑面积至少为100万平方米、股权结构清晰且无重大法律纠纷。 就收购标的区域看，公司将专注于京津冀、长三角、大湾区、成渝城市群等经济发达区域。

此外，第一服务、弘阳服务、荣万家等企业均在招股书中提出，拟将部分募资所得款用作战略投资和并购。 其中，第一服务明确指出，收购对象为在各自区域享有声誉，且增长潜力庞大的中小型物业公司。

何缅南表示，物业服务企业拆分上市融资，本质上是为了迅速扩张。 从募集资金用途情况看，近60%的物业公司有收并购和规模扩张方面的需求。

行业龙头价值提升

国信证券研报显示，并购本质上是股东的再投资，并购会提升每股收益，但可能拉低短期经营效率。 短期投资效率受到损失，但未来的“收租”能力得到提升。 并购本身可以看作一种“隐性效率杠杆” 。

同时，物管行业续约率高，类似“坐地收租”的商业模式是当前行业高估值的一个支撑因素。 此外，业绩增长确定性高，单位面积毛利率提升具备想象空间，这些因素都支撑物业行业的高估值。 预计2030年行业规模有望达到3.2万亿元。

根据光大证券研报，物业行业目前处于价值挖掘期。 今年3月份以来，物业行业逐步走出反弹行情。 个股方面，3月21日至6月29日，蓝光嘉宝服务上涨43.01%、碧桂园服务上涨25.66%、保利物业上涨30.92%，物业板块整体涨幅较大；同期地产企业涨幅方面，碧桂园上涨17.44%、保利地产上涨5.88%、正荣地产上涨8.21%。

今年以来，物业行业并购动作频繁。 5月11日，奥园健康间接全资附属公司广州奥园物业服务有限公司，以3700万元收购宁波宏建物业服务有限公司65%股权。 4月22日，奥园健康斥资2.48亿元收购乐生活智慧社区服务集团80%权益。

3月，世茂服务收购福晟物业51%股权，涉及物业项目90多个，签约面积超过1500万平方米。 时代邻里斥资1486.81万元收购广州耀城物业100%股权等。

“物业行业收并购推动集中度提升，未来较长一段时间会一直延续。 ”何缅南认为，中小房企并购整合提速，不少并购包括旗下物业项目。 同时，抗击疫情过程中，对优质物业服务的需求大幅提升，行业龙头价值提升。 物业服务企业拆分上市融资实质上就是为了扩张。

“就目前的收购案例看，收购方多是上市公司，单笔金额多在2亿元以下，收购股权比例介于51%-100%之间，而被收购对象以中小住宅物业管理企业为主。 此外，被收购对象中非住宅物业管理标的增多。 这与上市企业积极拓展非住宅管理领域的趋势契合。 ”刘洁琦接受中国证券报记者采访时表示。

房企二季度“抢收” 效果明显

□本报记者 董添

6月30日，房企上半年经营收官，销售

额及销售面积、拿地数量、融资额等指标

陆续出炉。 从机构监测的数据看，龙头房

企多数完成上半年各项指标。 其中，二季

度“抢收” 动作频频。 从全国楼市看，各地

新房去化速度不一，且土地出让规模和溢

价率分化明显。

业绩逐步修复

6月30日晚中国金茂公告，2020年前个

6月，中国金茂累计取得签约销售金额共计

1028.7亿元， 累计签约销售建筑面积约

547.8万平方米。 6月单月，中国金茂取得签

约销售金额376.35亿元，签约销售建筑面积

约168.76万平方米，超过上半年签约总量的

三分之一。

中指研究院数据显示 ，2020年上半

年，13家房企销售金额超过千亿元。 碧桂

园、中国恒大、万科继续保持在前三位，销

售金额均超过3000亿元。 保利发展、融创

中国、中海地产、绿地控股、龙湖集团、华润

置地、招商蛇口、世茂集团、中国金茂、金地

集团10家房企紧随其后， 销售金额均超过

1000亿元。 其中，保利发展销售金额超过

2000亿元。

2020年上半年， 房企逐步修复因疫情

影响的业绩，TOP100房企销售额均值为

512.1亿元，同比下降1.45%。 其中，销售额

破千亿的房企13家， 较去年同期增加1家；

百亿房企107家， 较去年同期减少14家。

TOP100房企权益销售额共计3.7万亿元，市

场份额为57.5%，上升4.5个百分点。 其中，6

月TOP100房企销售额同比上升29.3%，环

比上升45.6%，保持稳步增长。

房企制定的全年增长目标相对保守，

更加注重经营质量和安全。 2020年上半年，

从公布销售目标的28家房地产企业看，其

目标增长率均值仅为10%， 较2019年下降

7.4个百分点。

从目前情况看，房企上半年业绩完成率

整体达四成。 2020年上半年，28家房企目标

完成率均值为41.1%，较去年下降6.5个百分

点；超过40%的企业14家，其销售目标完成

率均值为45.6%。 其中，佳兆业、恒大、金茂3

家企业销售目标完成率超过50%。

中指研究院指出，房地产市场受疫情

影响明显。 随着国内疫情防控形势向好，

二季度需求得以释放，带动市场回暖。 整

体看，上半年在“房住不炒，因城施策” 的

政策基调下，房企实现平稳发展，销售业

绩接近去年同期水平。 优质企业紧抓市场

销售窗口期，加大营销创新力度，注重产

品品质和服务质量，为后期业绩释放奠定

基础。

加大推盘力度

部分企业积极布局热点城市，加大推盘

力度，实现业绩快速增长。 进入2020年下半

年，房企继续紧抓销售窗口期，加大推盘力

度，积极拥抱新的营销模式。

克尔瑞研究中心指出，2020年上半年，

14个重点城市住宅类项目共计开盘1361

次，推出房源近24万套。 其中，一线城市广

州开盘量较多，共计开盘61次；二线城市中

杭州、 长沙和重庆开盘次数较多， 分别为

338次、219次和150次。北京、深圳和南昌开

盘量相对较少。

值得注意的是，布局区域性经济带的房

企取得较好成绩。 部分企业凭借区域深耕，

紧抓粤港澳、 长三角等热点城市发展机遇，

以绿色科技等产品特色，或城市更新等业务

运营模式的差异化实现业绩增长。

部分城市在6月底加大土地出让力度。

6月30日，武汉、厦门、成都、嘉兴、杭州、重

庆等多个城市集中推地， 合计土地出让金

527.63亿元。其中，武汉6月30日土地出让金

达到243.8亿元。杭州6月29日土地出让金达

160亿元。

端午北京楼市直击：

优惠提升难吸引看房人

□本报记者 王舒嫄 董添

端午假期期间，中国证券报记者走访北

京多个热门楼盘发现，北京地区多个楼盘加

大了推盘力度，为上半年业绩“冲刺” ，优惠

活动包括房款直接打折以及赠送车位、家

具、精品装修等。尽管如此，多个售楼处稍显

冷清，看房人不多。

“成交量少了一半”

“4、5月时，看房、购房的人都比较多，

差不多每天成交20套。 疫情出现反复，日成

交量少了一半。 ” 北京通州某热门刚需楼盘

一名销售人员告诉中国证券报记者，“今天

看房的人也不多， 月底集中签约时会多一

些。 ”

对于该楼盘的优惠情况，上述销售员介

绍，每平方米便宜2000元左右；端午节有额

外优惠，总价再降8万到10万元，所有优惠

叠加相当于打9.5折。

除了房价直接优惠，不少楼盘推出了送

车位、送家具、送装修等活动。以位于丰台产

业园区某楼盘为例，电商“6·18” 至端午节

期间，推出购房送品牌家具的活动，赠送家

具的总价由总房价决定，最低约6000元，最

高约10万元。

尽管大力度优惠叠加假日因素，端午节

期间北京新房市场成交量仍明显回落。据诸

葛找房数据研究中心统计，端午节三天北京

楼市共成交新房179套，成交面积约2.1万平

方米，相比上月同期下跌70%。

对此，诸葛找房数据研究中心分析师陈

霄指出，受疫情反复等因素影响，北京楼市

成交下滑比较明显。 其他热门城市的新房、

二手房市场成交均呈现不同程度的波动。比

如，深圳楼市新房成交2.27万平方米，相比

上月同期下跌约24%；杭州二手房成交329

套，相比上月同期下跌72.6%；青岛二手房

成交43套，相比上月同期下跌95%。

线上销售平淡

线下销售优惠增大的同时，房企线上销

售活动平淡。 端午期间，中国证券报记者登

陆多个线上售楼平台发现，房企并未推出特

别的优惠，多延续春节期间的活动。

多位业内人士指出，疫情期间看房不便，

企业因此推出了线上售楼处。 随着疫情缓和，

线下业务逐渐恢复正常， 线上售楼处的作用

逐渐淡化。 此外，不少房企线上售楼处的签约

量，其实是春节前线下签约的转移。 即使是在

半年报业绩冲刺的关键时点， 作为辅助工具

的线上售楼处同样不受重视。

从房企发布的5月销售情况看， 前5个

月房企销售业绩普遍追上了上年同期，有的

龙头房企已超过上年同期。中原地产首席分

析师张大伟认为，房企一般会预留月度业绩

约10%用于年中或年末的业绩冲刺。从目前

情况看，多数房企已经透支了这部分业绩。

北京6月楼市成交低迷

7月或延续清淡态势

□本报记者 董添

经历5月份如火如荼的楼市行情后，北京地区6月份成

交迎来低迷期，一二手商品房成交量相比5月明显下滑。 多

位业内人士预计，北京地区7月份楼市成交或延续清淡。

成交低迷

“目前二手房看房又回归线上为主、线下为辅。 很多小

区进不去，有的售房业主对大规模线下看房比较抵触。疫情

波动对二手房市场影响很大。 ” 多位二手房中介销售人员

对中国证券报记者表示。

从网签数据看，5月份二手房成交火热，很多前期签约

的房源在6月份进行网签流程，因此网签量依然处于高位。

但成交量已出现明显的高位回落现象。 6月1日至6月7

日成交3800套，6月8日至6月15日成交4200套。 6月15日至

6月21日，北京二手房只成交2500套，相比6月初的两周跌

幅明显。 端午小长假期间，北京二手房市场继续萎缩，日成

交量低于300套。 预计本周二手房成交在2000套以内。 6月

二手房成交大约在1.5万套，低于5月的成交2.1万套。

2020年上半年，北京新建住宅签约1.7万套，二手房合

计签约6.6万套，创近几年新低。 2015年-2019年，北京地区

二手房相应年份上半年成交量分别为85051套、135507套、

87601套、76640套和72603套。

中原地产首席分析师张大伟分析认为，2020年北京房

地产市场整体成交低迷。 从上半年的行情看，1月市场平

稳，2-3月成交极度萎缩，4月市场逐渐恢复，5月出现一波

小阳春行情。 6月上半月二手房高位运行，新建住宅供应井

喷。 但受疫情波动影响，市场再次低迷。

张大伟指出，5月二手房网签1.6万套， 因为网签滞后，

实际签约高达2.1万套， 这些交易逐渐体现到6月的网签数

据。 从目前情况看，市场高位回落，看房量锐减。 预计7月份

二手房市场难以乐观。

需求不足

进入6月以来，随着北京西城学区房落户政策临近，换

房客趋于冷静，需求端明显不足。 同时，刚需客户前期集中

“上车” ，换房需求普遍不足。

“6月份成交低迷最主要的原因是需求跟不上。线上看

房很方便，不少客户前期看了很多套房源。 真想买的话，线

上签约、打款、交付都不是障碍。 ” 多位销售人员对中国证

券报记者表示。

中国证券报记者调研发现， 二手房存在较为明显的连

环销售情况。 换房客户需先卖出自住房产，然后再买入，中

间至少牵扯到三至四个交易环节。由于贷款、房源量较少等

多重因素制约，换房客户的交易达成一致的难度大。这也是

签约量减少的一大原因。

“300万元-400万元属于 ‘上车盘’ ，400万元至600

万元属于刚需盘，600万元以上属于改善盘。 目前的情况

是，前期‘上车盘’ 销售较好，导致价格上涨，且房源量较

少。 刚需盘虽然房源较多，但价格居高不下。 改善盘降价意

愿高，房源量大，但成交量仍上不去。 ” 多位业内人士指出，

“算上中介费和税费， 北京刚需盘换房客户实际首付比例

达70%以上。很多换房客户面临高首付压力，换房只能望而

却步。 目前北京成交量基本靠刚需盘支撑。 ”

库存攀升

“北京地区大部分新房项目之前开盘卖出去8成左右

叫基本售罄，现在开盘能卖出3成就属于好项目。 ” 多位资

深销售人员对中国证券报记者说，“北京市场新建住宅库

存达8.7万套的历史高峰，相比去年同期上涨29%。 ”

值得注意的是，随着新房楼盘加快建设，华北等地区不

少热点城市的新房库存量持续攀升。 上海易居房地产研究

院指出，4月、5月全国新开工面积逐渐企稳，销售面积有所

反弹， 预计2020年全国楼市潜在供求比整体处于上升态

势。 2020年9月大概率是潜在供求比的高点，2021年将缓慢

下降，且处于供大于求状态。

截至2020年4月，多个地区住宅销售面积明显下降，库

存去化压力增大。 其中，华北地区如天津、华中地区如郑州

的供求比和去化周期相对较高，去化压力较大；华南和华东

地区则相对较好。

易居研究院研究员王若辰表示，潜在供求比与70城新

房价格有较高的关联度，供求比的高点基本对应70城房价

的低点。 目前供求比仍在缓慢上行，预计9月份高点后将缓

慢下行。

物业公司扎堆赴港上市

并购提升行业集中度

□本报记者 张军

� 物业公司资本化动作频繁，赴港上市潮持续。中国证券

报记者注意到，仅6月24日就有雅城集团、荣万家、合景悠

活3家物业公司在港交所递交上市申请。 正荣服务、金融街

物业、弘阳服务均通过了港交所聆讯。

从募资用途看，多数企业提及战略投资和并购。业内人

士指出，2030年物业行业规模有望达到3.2万亿元，目前行

业处于价值挖掘期。 并购将持续提升行业集中度。

’

‘
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● 拆分物业板块上市 ●

6月29日，港龙中国地产公告，于香港主板上市计划全球发售4亿股，发售价

介于每股3.60港元至4.10港元之间。 公开发售时间为6月29日至7月3日，预计股

份将于7月15日开始上市交易。

正荣服务同日开启招股。 公司于6月24日通过了港交所聆讯。 正荣服务披

露，本次计划全球发售2.5亿股，预计股份将于7月10日开始上市交易。

港龙中国地产和正荣服务本次IPO均引入了基石投资者。 港龙中国地产引

入李家杰全资拥有的Successful� Lotus � Limited、中信逸百年资本有限公司控

制的YBN� International� Holdings � Limited， 二者将合计认购价值8000万港

元的股份。 正荣服务则引入光大兴陇信托、大众（香港）国际、Poly� Platinum�

Enterprises � L td、中城国际（香港）。

中国证券报记者注意到，6月24日有3家物业公司在港交所递交了上市申

请，包括雅城集团、荣万家、合景悠活。同日，金科股份公布称，旗下物业公司金科

智慧服务赴港上市申请材料获中国证监会受理。

此前，弘阳服务、第一服务、金融街物业等物业公司已向港交所递交了上市申

请。 今年3月至今，已有建业新生活、兴业物联、烨星集团、华金国际资本成功上市。

对于物业公司扎堆上市的原因， 中泰国际房地产行业分析师刘洁琦告诉中

国证券报记者，2019年物业板块表现较好， 物业公司现金流稳定， 增长确定性

高，获得资本市场认可，估值显著提升；同时，近年来物业行业集中度快速提升，

相关企业扩大规模诉求强，在资本市场融资，有助于企业提升竞争力，争取更大

市场份额。 刘洁琦认为，“疫情期间，物业公司显示出重要的作用，引起了社会广

泛关注，物业公司估值得到进一步提升。 ”

“地产产业链多元化业务过程中，物业服务表现较为成功。 ” 光大证券房地

产行业首席分析师何缅南告诉中国证券报记者，2018年3月住建部发布《关于废

止物业服务企业资质管理办法》，取消了物业行业的行政管制，行业进入了较快

发展阶段。相关企业拆分物业板块上市，可以扩大业务规模。“2018年至2020年

5月，先后有21家物业企业通过IPO或重组的方式实现上市，预计拆分物业板块

上市潮将延续。 ”

● 扩大业务规模 ●

对于募集资金用途，多家公司提及战略投资和并购。

正荣服务表示，上市募资所得额的55%将用于战略投资和收购，以进一步扩

大业务规模和覆盖范围。 其中，27.5%的资金将用于收购，如优质住宅物业管理

公司、具备商业领域专业服务经验的物管公司、具备政府部门服务的物管公司；

27.5%的资金将用于收购社区产品及服务，与公司形成互补。 公司预计将收购3

家物业公司。

金融街物业同样计划将部分募资所得款用于战略投资和收购。 公司对拟收

购标的提出了标准，具体包括：适应公司发展或补充业务、最近一个财年的收入

至少为4000万港元、最近一个财年的净利润至少为400万港元、在管物业建筑面

积至少为100万平方米、股权结构清晰且无重大法律纠纷。 就收购标的区域看，

公司将专注于京津冀、长三角、大湾区、成渝城市群等经济发达区域。

此外，第一服务、弘阳服务、荣万家等企业均在招股书中提出，拟将部分募资

所得款用作战略投资和并购。 其中，第一服务明确指出，收购对象为在各自区域

享有声誉，且增长潜力庞大的中小型物业公司。

何缅南表示，物业服务企业拆分上市融资，本质上是为了迅速扩张。 从募集

资金用途情况看，近60%的物业公司有收并购和规模扩张方面的需求。

● 行业龙头价值提升 ●

国信证券研报显示，并购本质上是股东的再投资，并购会提升每股收益，但

可能拉低短期经营效率。 短期投资效率受到损失，但未来的“收租” 能力得到提

升。 并购本身可以看作一种“隐性效率杠杆” 。

同时，物管行业续约率高，类似“坐地收租” 的商业模式是当前行业高估值

的一个支撑因素。此外，业绩增长确定性高，单位面积毛利率提升具备想象空间，

这些因素都支撑物业行业的高估值。 预计2030年行业规模有望达到3.2万亿元。

根据光大证券研报，物业行业目前处于价值挖掘期。今年3月份以来，物业行

业逐步走出反弹行情。 个股方面，3月21日至6月29日， 蓝光嘉宝服务上涨

43.01%、碧桂园服务上涨25.66%、保利物业上涨30.92%，物业板块整体涨幅较

大；同期地产企业涨幅方面，碧桂园上涨17.44%、保利地产上涨5.88%、正荣地产

上涨8.21%。

今年以来，物业行业并购动作频繁。 5月11日，奥园健康间接全资附属公司

广州奥园物业服务有限公司，以3700万元收购宁波宏建物业服务有限公司65%

股权。 4月22日，奥园健康斥资2.48亿元收购乐生活智慧社区服务集团80%权益。

3月，世茂服务收购福晟物业51%股权，涉及物业项目90多个，签约面积超过

1500万平方米。 时代邻里斥资1486.81万元收购广州耀城物业100%股权等。

“物业行业收并购推动集中度提升，未来较长一段时间会一直延续。 ” 何缅

南认为，中小房企并购整合提速，不少并购包括旗下物业项目。同时，抗击疫情过

程中，对优质物业服务的需求大幅提升，行业龙头价值提升。 物业服务企业拆分

上市融资实质上就是为了扩张。

“就目前的收购案例看，收购方多是上市公司，单笔金额多在2亿元以下，收

购股权比例介于51%-100%之间， 而被收购对象以中小住宅物业管理企业为

主。 此外，被收购对象中非住宅物业管理标的增多。 这与上市企业积极拓展非住

宅管理领域的趋势契合。 ” 刘洁琦接受中国证券报记者采访时表示。
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